
WĂŐĞ�ϰ 

 

/ŶĨŽƐ�ĚŝǀĞƌƐĞƐ� 

dƌĂŶƐƉŽƌƚƐ�ƐĐŽůĂŝƌĞ�ƉƌŝŵĂŝƌĞƐ 
>Ă�ƉƌĠƉĂƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞŶƚƌĠĞ�ĚĞƐ� 
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚƐ�ƐĐŽůĂŝƌĞƐ�ƉƌŝŵĂŝƌĞƐ�ϮϬϮϰ-ϮϬϮϱ�ĞƐƚ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ͘� 
>ĞƐ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ă�ƌĞƚŽƵƌŶĞƌ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ǀĞŶĚƌĞĚŝ�ϳ�ũƵŝŶ͕�ĂƵ�ƉůƵƐ�ƚĂƌĚ͘ 
>ĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ�ĚĠũă�ŝŶƐĐƌŝƚĞ�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�ƌĞĐĞǀƌŽŶƚ�ůĞƵƌ�ĮĐŚĞ�ĚĞ�ƌĠŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ĂƵ�ĚŽŵŝĐŝůĞ�ƉĂƌ�
ĐŽƵƌƌŝĞƌ͘� 

E͛ŚĠƐŝƚĞǌ�ƉĂƐ�ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ��ĞŶƚƌĞ�DŽƌďŝŚĂŶ��ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĂƵ�ϬϮ-ϵϳ-Ϯϲ-ϴϱ-Ϭϭ�ŽƵ�ƉĂƌ�ŵĂŝů�ă�ů͛ĂĚƌĞƐƐĞ�͗� 

ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�͗� 
DŵĞ�EŽůǁĞŶŶ���h�,� 
ŝŵƉƌŝŵĠ�ƉĂƌ�͗�DĂŝƌŝĞ�ĚĞ�'ƵĠŚĞŶŶŽ 

D�/�ϮϬϮϰ 

sŽƚƌĞ�DĂŝƌŝĞ 
WŽƵƌ�ŶŽƵƐ�ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ�͗ 
dĠů͘�ϬϮ�ϵϳ�ϰϮ�Ϯϵ�ϴϵ 

ĂĐĐƵĞŝůΛŐƵĞŚĞŶŶŽ͘ďǌŚ 
,ŽƌĂŝƌĞƐ�DĂŝƌŝĞ 

dŽƵƐ�ůĞƐ�ŵĂƚŝŶƐ�ĚƵ�ůƵŶĚŝ�ĂƵ� 
ƐĂŵĞĚŝ�ĚĞ��ϵŚ�ă�ϭϮŚ 
>Ğ�ŵĂƌĚŝ�Ğƚ�ůĞ�ũĞƵĚŝ� 

�Ğ�ϭϰŚ�ă�ϭϳŚ� 
 

WĞƌŵĂŶĞŶĐĞƐ�ĚĞƐ�ĠůƵƐ ͗ 
EŽůǁĞŶŶ���h�,�͕�DĂŝƌĞ� 

WĞƌŵĂŶĞŶĐĞ�� 
�ůĞ�ƐĂŵĞĚŝ�ŵĂƚŝŶ�� 
ƐƵƌ�ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ 

���^�͗ 
WĞƌŵĂŶĞŶĐĞ�ƐƵƌ�� 
ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ 

WĂŐĞ�ϭ 

/ŶĨŽƐ�WƌĂƟƋƵĞƐ 

D����/E����'�Z���͗� 
ĐŽŵƉŽƐĞǌ�ůĞ�ϭϱ� 

ƋƵŝ�ǀŽƵƐ�ŽƌŝĞŶƚĞƌĂ�ǀĞƌƐ�ůĞ� 
ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞ�ƌĠŐƵůĂƟŽŶ 

W,�ZD��/��͗�ĂƉƉĞůĞƌ�ůĞ�ϯϮϯϳ 

���,�dd�Z/� 
>Ă� ĚĠĐŚĞƩĞƌŝĞ� ĚĞ� �ƌĠŶŽůŽ� ĞƐƚ� ŽƵͲ
ǀĞƌƚĞ�͗ 
�Ƶ�ůƵŶĚŝ�ĂƵ�ƐĂŵĞĚŝ͗ 
ϬϴŚϯϬ-ϭϮŚϯϬ�ͬ�ϭϰŚϬϬ-ϭϴŚϬϬ 
>Ğ�ũĞƵĚŝ�͗�&ĞƌŵĠĞ 

DŽƚ�ĚƵ�DĂŝƌĞ 
 
>Ğ�ĚŝŵĂŶĐŚĞ�ϵ�ũƵŝŶ͕�ǀŽƵƐ�ĂůůĞǌ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ǀŽƵƐ�ƌĞŶĚƌĞ�ĂƵǆ�ƵƌŶĞƐ�ƉŽƵƌ�ĠůŝƌĞ�ůĞƐ�ϳϮϬ�ĚĠƉƵƚĠƐ�ĞƵƌŽƉĠĞŶƐ�ƋƵŝ�
ƐŝĠŐĞƌŽŶƚ�ĂƵ�WĂƌůĞŵĞŶƚ�ĞƵƌŽƉĠĞŶ�ũƵƐƋƵ͛ĞŶ�ϮϬϮϵ͘� >ĞƐ�ĞƵƌŽĚĠƉƵƚĠƐ�ĂŵĞŶĚĞŶƚ�Ğƚ�ǀŽƚĞŶƚ�ůĞƐ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�
ůŽŝƐ�ĞƵƌŽƉĠĞŶŶĞƐ͘�/ůƐ�ĐŽŶƚƌƀůĞŶƚ�ĂƵƐƐŝ�ůĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ĚĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ĚĞ�ůΖh��Ğƚ�ĂƉƉƌŽƵǀĞŶƚ�ůĞ�ďƵĚŐĞƚ͘�
�͛ĞƐƚ�ƵŶĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠ�ƉŽƵƌ�ĚĠĐŝĚĞƌ�ƐƵƌ�ƋƵŽŝ�ůΖhŶŝŽŶ�ĞƵƌŽƉĠĞŶŶĞ�ƐĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĞƌĂ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ůĞƐ�ĐŝŶƋ�
ƉƌŽĐŚĂŝŶĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ͘�EŽƵƐ�ǀŝǀŽŶƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ŵŽŶĚĞ�ĞŶ�ƉůĞŝŶĞ�ŵƵƚĂƟŽŶ�ĂǀĞĐ�ĚĞ�ŐƌŽƐ�ĞŶũĞƵǆ�ĐůŝŵĂƟƋƵĞƐ͕�
ƵŶĞ�ĐƌŝƐĞ�ŵŝŐƌĂƚŽŝƌĞ͕�ĚĞƐ�ĐŽŶŇŝƚƐ�ŵĞŶĂĕĂŶƚƐ�;͙Ϳ͘��ůŽƌƐ�ĨĂŠƚĞƐ�ǀĂůŽŝƌ�ǀŽƚƌĞ�ĚƌŽŝƚ�ĚĞ�ǀŽƚĞ ͊ 
  
�ŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ ͖ 
>ĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�Ě͛ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ĚƵ�ƌĠƐĞĂƵ�Ě͛ĂƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ�ƐŽŶƚ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ�ƌƵĞ�ĚƵ�DĞŶĠ�Ğƚ�/ŵƉĂƐƐĞ�ĚĞƐ�
�ƌƵǇğƌĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐƐĞƌǀŝƌŽŶƚ�ĚĞƐ�ŚĂďŝƚĂƟŽŶƐ�ƐƵƉƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞƐ�;ϭϮ�ƚĂŵƉŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ĐƌĠĠƐͿ͘��ĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�
ĂƩĞŶĚƵƐ�ĂƵƐƐŝ�ƉŽƵƌ�ƉĞƌŵĞƩƌĞ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ͨ ĚĞŶƚƐ�ĐƌĞƵƐĞƐ ͩ�Ğƚ�ĨŽŶĚƐ�ĚĞ�ũĂƌĚŝŶƐ͘�
�ĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ĚĞǀƌĂŝĞŶƚ�ġƚƌĞ�ƚĞƌŵŝŶĠƐ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ϮϬ�ŵĂŝ͘��ŶƐƵŝƚĞ͕�ůĞƐ�ŚĂďŝƚĂŶƚƐ�ƉŽƵƌƌŽŶƚ�ƐĞ�ƌĂƉƉƌŽĐŚĞƌ�ĚĞ�ůĂ�
ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ�ƉŽƵƌ�ƐĞ�ƌĂĐĐŽƌĚĞƌ͘�>Ğ�ĐŽƸƚ�ĚĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�Ɛ͛ĠůğǀĞ�ă�ϴϵ ϭϱϲ�Φ�Ğƚ�ĞƐƚ�ƐƵƉƉŽƌƚĠ�
ƉĂƌ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ͘ 
>ĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ�ĂǀĂŶĐĞŶƚ�Ğƚ�ů͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ƉŽƐĞ�ĚƵ�ĐĂƌƌĞůĂŐĞ�Ğƚ�
ĚĞƐ�ƌĞǀġƚĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ƐŽů͘�>ĞƐ�ƉĞŝŶƚƵƌĞƐ�ƐŽŶƚ�ƚĞƌŵŝŶĠĞƐ͘� :Ğ�ƐĂŝƐ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ĂǀĞǌ�ŚąƚĞ�Ě͛Ǉ�ĞŶƚƌĞƌ ͖�ŵĂŝƐ�
ĞŶĐŽƌĞ�ƵŶ�ƉĞƵ�ĚĞ�ƉĂƟĞŶĐĞ͙ 
  
>ĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĠŽůŝĞŶƐ�ƐĞ�ƉƌŽĮůĞŶƚ ͖ 
�ĞůƵŝ�ĚƵ�DŽƵůŝŶ�ĚĞ��ŽģůŽ�ǀŽƵƐ�ƉĞƌŵĞƩƌĂ�Ɛŝ�ǀŽƵƐ�ůĞ�ƐŽƵŚĂŝƚĞǌ�Ě͛ŝŶǀĞƐƟƌ͘��ğƐ�ůĞ�ĚĠďƵƚ�ĚĞ�ĐĞ�ƉƌŽũĞƚ͕�ŶŽƚƌĞ�
ǀŽůŽŶƚĠ�Ă�ĠƚĠ�ĚĞ�ƉĞƌŵĞƩƌĞ�ĂƵǆ�ŚĂďŝƚĂŶƚƐ�ĚĞ�ďĠŶĠĮĐŝĞƌ�ĚĞ�ƌĞƚŽŵďĠĞƐ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ͘�^ŽǇĞǌ�ĂƩĞŶƟĨƐ�ĂƵǆ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ƉůƵƐ�ƉƌĠĐŝƐĞƐ�ƋƵŝ�ǀŽƵƐ�ƉĂƌǀŝĞŶĚƌŽŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞƐ�ƐĞŵĂŝŶĞƐ�ĐĂƌ�ƵŶĞ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�
ĐĂŐŶŽƩĞ�Ɛ͛ŽƵǀƌŝƌĂ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚƐ�ŝŶƚĠƌĞƐƐĂŶƚƐ͘� 
�ĞůƵŝ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ�<ĂůůǇƐƚĂ�ĐŽŵƉĞŶƐĞƌĂ�ůƵŝ�ƉĂƌ�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĚĞ�ƌĞĐŚĂƌŐĞƐ�ƌĂƉŝĚĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ďŽƵƌŐ ͖�ƵŶ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ƋƵŝ�ƉƌĞŶĚƌĂ�ĚƵ�ƐĞŶƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ͘�>Ă�ƐŽĐŝĠƚĠ�ǀĂ�ĨĂŝƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽƐƉĞĐƟŽŶ�Ğƚ�ƉŽƵƌƌĂŝƚ�
ƐĞ�ƌĂƉƉƌŽĐŚĞƌ�ĚĞ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞƐ�ĨŽŶĐŝĞƌƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�ĚƵ�ƐŝƚĞ͘ 
  
�ŶĮŶ͕�ůĞ�ƐĂŵĞĚŝ�ϭϭ�ŵĂŝ�ƐĞ�ĚĠƌŽƵůĞƌĂ�ƵŶĞ�ŵĂƟŶĠĞ�Ě͛ĂŶŝŵĂƟŽŶ�ĂǀĞĐ�ů͛ŽƉĠƌĂƟŽŶ�ͨ�&ůĞƵƌŝƐƐŽŶƐ�ŶŽƐ�
ƌƵĞƐ ͩ͘�KƉĠƌĂƟŽŶ�ŝŵƉƵůƐĠĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ��ŽŵŵƵŶĞƐ�ĚƵ�WĂƚƌŝŵŽŝŶĞ�ZƵƌĂů�ĚĞ��ƌĞƚĂŐŶĞ�ƋƵŝ�ŽīƌĞŶƚ�ĚĞƐ�ƐĂĐŚĞƚƐ�
ĚĞ�ŐƌĂŝŶĞƐ͘��͛ĞƐƚ�ůĂ�ϯğŵĞ�ĠĚŝƟŽŶ�ĞŶ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ��ƌƵŐƵĞů͘��ĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�
ďƌĠǀĞůĂŝƐĞ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ�;���Ϳ�ĨĞƌĂ�ƵŶĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ĚĞ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƟŽŶ͘�ZĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ�ă�ϭϬ�Ś�;ůŝĞƵ�
ĞŶ�ĨŽŶĐƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ŵĠƚĠŽ͕�ƉůĂĐĞ�ĚƵ�ŵĂƌĐŚĠ�ŽƵ�ƐĂůůĞͿ͘ 
 
�ŽŶŶĞ�ůĞĐƚƵƌĞ͕        EŽůǁĞŶŶ���h�,�͘ 

W>�EE/E'��/�>/Kd,�Yh� 
KƵǀĞƌƚƵƌĞ 
ůĞƐ�ǀĞŶĚƌĞĚŝƐ�͗�ϬϯͬϬϱ͕��ϭϬͬϬϱ͕�ϭϳͬϬϱ͕�
ϮϰͬϬϱ͕�ϯϬͬϬϱ�Ğƚ�ϬϳͬϬϲ͘� 
�ůĞƐ� ĚŝŵĂŶĐŚĞƐ� ͗� ϬϱͬϬϱ͕� � ϭϮͬϬϱ͕�
ϭϵͬϬϱ͕�ϮϲͬϬϱ�Ğƚ�ůĞ�ϬϮͬϬϲ͘ 
>Ğ�Ɖƌġƚ�ĚĞ�ůŝǀƌĞƐ�ĞƐƚ�ŐƌĂƚƵŝƚ͘ 

Le P’tit Djeuvno 

'zD��Kh�� 
dŽƵƐ�ůĞƐ�ŵĂƌĚŝ�ĚĞ�ϭϬŚ�ă�ϭϭŚ�ă�ůĂ�

ƐĂůůĞ�ĚƵ�ZŽŝƐĞƚ͘ 
ϰΦ�ůĂ�ƐĠĂŶĐĞ�-�ϯϬΦ�ůĞ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ͘� 

 

WĂƐ�ĚĞ�'Ǉŵ�ĚŽƵĐĞ�ůĞ�
ŵĂƌĚŝ�Ϯϭ�ŵĂŝ�ϮϬϮϰ͘ &ĞƌŵĞƚƵƌĞ�ŵĂŝƌŝĞ 

>Ă�ŵĂŝƌŝĞ�Ğƚ�ů͛ĂŐĞŶĐĞ�ƉŽƐƚĂůĞ�ĐŽŵŵƵŶĂůĞ�ƐĞƌŽŶƚ�ĨĞƌŵĠĞƐ� 
-ůĞ�ƐĂŵĞĚŝ�ϭϭ�ŵĂŝ�ϮϬϮϰ͘�DĞƌĐŝ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ĐŽŵƉƌĠŚĞŶƐŝŽŶ͘ D��/d�d/KE�^KEKZ� 

ă�ϭϵŚϯϬ�ă�ůĂ�ƐĂůůĞ�ĚƵ�ZŽŝƐĞƚ 
>ƵŶĚŝ�ϯ�ũƵŝŶ�ͨ ^Ğ�ĨĂŝƌĞ�ĐŽŶͲ
ĮĂŶĐĞ͕�ĠĐŽƵƚĞƌ�ƐŽŶ�ŝŶƚƵŝͲ
ƟŽŶ ͩ͘ 
>ƵŶĚŝ�ϭĞƌ�ũƵŝůůĞƚ�ͨ �Ɛ͛ĂŝŵĞƌ ͩ͘ 

/ŶĨŽƐ�ĐŽŵŵƵŶĂůĞƐ 

�ŵƉůŽŝ�ƐĂŝƐŽŶŶŝĞƌ 
WŽƵƌ�ůĂ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ĚĞƐ�ĐŽŶŐĠƐ�ĞƐƟǀĂƵǆ͕�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ƵŶ�ĂŐĞŶƚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�;ϯϱͬϯϱͿ�ĚƵ�ϭĞƌ�ũƵŝůůĞƚ�
ĂƵ�ϯϬ�ĂŽƸƚ�ϮϬϮϰ�ŝŶĐůƵƐ͘ 
WĞƌŵŝƐ���ŽďůŝŐĂƚŽŝƌĞ͘ 
�ĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞ�ă�ĞŶǀŽǇĞƌ�ĞŶ�ŵĂŝƌŝĞ�ũƵƐƋƵ͛ĂƵ�Ϯϰ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϰ͘ 

�ŽŵŵĠŵŽƌĂƟŽŶ�ĚƵ�ϴ�ŵĂŝ 
>Ă�ĐĠƌĠŵŽŶŝĞ�ĚƵ�ŵĂŝ�ĚĠďƵƚĞƌĂ�ă�ϭϬŚϯϬ�ă�'ƵĠŚĞŶŶŽ�Ğƚ�ƐĞ�ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĂ� 
ă�ϭϭŚ�ă��ŝůůŝŽ͕͘�ĚĞƐ�ĚĠƉƀƚƐ�ĚĞ�ŐĞƌďĞƐ�ĚĞ�ŇĞƵƌƐ�ĂƵƌŽŶƚ�ůŝĞƵǆ�ĂƵǆ�ŵŽŶƵŵĞŶƚƐ�ĂƵǆ�
ŵŽƌƚƐ�ĞŶ�ŵĠŵŽŝƌĞ�ĂƵǆ�ƐŽůĚĂƚƐ�ŵŽƌƚƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�&ƌĂŶĐĞ͘ 

:�Z�/E�'���d��Z/�K>�'��-�Yh�>Yh�^�Z�WW�>^ 
�ĞƉƵŝƐ�ůĞ�ϭϬ�ũƵŝůůĞƚ�ϮϬϭϰ͕�ƵŶ�ŶŽƵǀĞů�ĂƌƌġƚĠ�ƉƌĠĨĞĐƚŽƌĂů�ͨ ƌĞůĂƟĨ�ă�ůĂ�ůƵƩĞ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĞƐ�ďƌƵŝƚƐ�ĚĞ�ǀŽŝƐŝŶĂŐĞ ͩ�
ƌĞŵƉůĂĐĞ� ů͛ĂƌƌġƚĠ�ĚƵ�ϭϮ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϬϯ�Ğƚ�ŵŽĚŝĮĞ�ƋƵĞůƋƵĞ�
ƉĞƵ� ůĞƐ�ƚƌĂŶĐŚĞƐ�ŚŽƌĂŝƌĞƐ͘��ŝŶƐŝ�ĐŽŶĨŽƌŵĠŵĞŶƚ�ă� ů͛ĂƌƟĐůĞ�Ϯϭ�
ĚĞ�ůĂ�ƐĞĐƟŽŶ�ϳ͕�ůĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ� 
Ě͛ĞŶƚƌĞƟĞŶ͕�ĚĞ�ďƌŝĐŽůĂŐĞ�Ğƚ�ĚĞ�ũĂƌĚŝŶĂŐĞ�ƵƟůŝƐĂŶƚ�ĚĞƐ� 
ĂƉƉĂƌĞŝůƐ�ă�ŵŽƚĞƵƌ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ĂƵƚŽƌŝƐĠƐ�ƋƵ͛ĂƵǆ�ŚŽƌĂŝƌĞƐ� 
ƐƵŝǀĂŶƚƐ�͗ 
-�ĚƵ�ůƵŶĚŝ�ĂƵ�ƐĂŵĞĚŝ�ĚĞ�ϵŚ�ă�ϭϮŚ�Ğƚ�ĚĞ�ϭϰŚ�ă�ϭϵŚ 
-�ůĞ�ĚŝŵĂŶĐŚĞ�Ğƚ�ũŽƵƌƐ�ĨĠƌŝĠƐ�ĚĞ�ϭϬŚ�ă�ϭϮ, 



WĂŐĞ�Ϯ 

ϭϬŚϬϬ 

 

WĂŐĞ�ϯ 

/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ŝŶƚĞƌĐŽŵŵƵŶĂůĞƐ 

ZĠƵŶŝŽŶ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 
�ĞŶƚƌĞ�DŽƌďŝŚĂŶ��ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ŽƌŐĂŶŝƐĞ�ƵŶĞ�ƌĠƵŶŝŽŶ�Ě͛ŝŶĨŽƌ- 
ŵĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ůĂ�ƌĠŶŽǀĂƟŽŶ�ĠŶĞƌŐĠƟƋƵĞ�ă�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƉƌŽ- 
ƉƌŝĠƚĂŝƌĞƐ�ďĂŝůůĞƵƌƐ͘� 
/ŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŽďůŝŐĂƚŽŝƌĞ�ƉĂƌ�ŵĂŝů�ĂĐĐƵĞŝůΛĂĚŝůϱϲ͘ŽƌŐ�ŽƵ�ƉĂƌ�ƚĠůĠ- 
ƉŚŽŶĞ�ĂƵ�ϬϮ�ϵϳ�ϰϳ�ϬϮ�ϯϬ 

WƌŽũĞƚ��ŽůŝĞŶ�ĚĞ��ŽģůŽ 
>Ă�ƐŽĐŝĠƚĠ�s�E�ƟĞŶĚƌĂ�ĚĞƐ�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐĞƐ�ƉƵďůŝƋƵĞƐ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ��ƐƵƌ�ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�ĚƵ�ƉĂƌĐ�ĠŽůŝĞŶ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ�ĚĞ�
'ƵĠŚĞŶŶŽ�Ğƚ��ŝůůŝŽ͘ 
���ŝůůŝŽ͕�ůĞ�ŵĂƌĚŝ�Ϯϴ�ŵĂŝ�ϮϬϮϰ ĚĞ�ϭϳŚ�ă�ϮϬŚ�ă�ůĂ�ƐĂůůĞ�ĚƵ�dŝůůĞƵů͘ 
��'ƵĠŚĞŶŶŽ͕�ůĞ�ŵĞƌĐƌĞĚŝ�Ϯϵ�ŵĂŝ�ϮϬϮϰ ĚĞ�ϭϳŚ�ă�ϮϬŚ��ă�ůĂ�ƐĂůůĞ�ĂŶŶĞǆĞ͘ 
�ůůĞ�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ůĂŶĐĞƌ�ƵŶĞ�ĐĂŵƉĂŐŶĞ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟĨ͘� 
>Ă�ƌĠƵŶŝŽŶ�ƉƵďůŝƋƵĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ĐĞ�ĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĂǀĞĐ�>ĞŶĚŽƐƉŚğƌĞ�Ğƚ�s�E͕�ă�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ĐŽůůĞĐƟǀŝƚĠƐ͕�ĚĞƐ�ĠůƵƐ�Ğƚ�
ĚĞƐ�ŚĂďŝƚĂŶƚƐ�ĚƵ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ�ƐĞ�ĚĠƌŽƵůĞƌĂ�ŵĂƌĚŝ�ϭϭ�ũƵŝŶ�ϮϬϮϰ ă�ϭϴŚ�ă�ůĂ�ƐĂůůĞ�ĚĞƐ�ĨġƚĞƐ�ĚƵ�ZŽŝƐĞƚ͘ 

>Ă�ZĞĐǇĐůĞƌŝĞ��ƌĠǀĞůĂŝƐĞ 
>Ă�ZĞĐǇĐůĞƌŝĞ��ƌĠǀĞůĂŝƐĞ͕�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�>Žŝ�ϭϵϬϭ͕�Ă�ƉŽƵƌ�ŽďũĞĐƟĨ�ĚĞ�ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ�ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ�ĐŝƌĐƵůĂŝƌĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ĠĐŚĂŶŐĞƐ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚƵ�ƌĠĞŵƉůŽŝ͘�EŽƵƐ�
ƌĠĐƵƉĠƌŽŶƐ�ůĞƐ�ŽďũĞƚƐ�ŝŶƵƟůŝƐĠƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƵƌ�ƌĞĚŽŶŶĞƌ�ƵŶĞ�ĠŶŝğŵĞ�ǀŝĞ�ĞŶ�ůĞƐ�ŵĞƩĂŶƚ�ĞŶ�ǀĞŶƚĞ�ă�Ɖƌŝǆ�ůŝďƌĞ͘�EŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ŝŶǀŝƚŽŶƐ�ă�ĚŽŶŶĞƌ͕�ĐŚŝŶĞƌ�
ŽƵ�ďŽŝƌĞ�ƵŶ�ĐĂĨĠͬƚŚĠ�ĂƵ�ϲ�>Ğ��ŚąƚĞĂƵ�ă�^ĂŝŶƚ�:ĞĂŶ��ƌĠǀĞůĂǇ�;ƌŽƵƚĞ�ĚĞ�sĂŶŶĞƐ͕�ĂŶĐŝĞŶ�ůŽĐĂů�ĚƵ�WŚŽĞŶŝǆ�WƵďͿ͘ 
WŽƵƌ�ůĞ�ŵŽŝƐ�ĚĞ�ŵĂŝ͕�>Ă�ZĞĐǇĐůĞƌŝĞ��ƌĠǀĞůĂŝƐĞ�ǀŽƵƐ�ĂĐĐƵĞŝůůĞ�ůĞƐ�ŵĞƌĐƌĞĚŝƐ�ĚĞ�ϭϰŚ�ă�ϭϴŚ�Ğƚ� ůĞƐ�ƐĂŵĞĚŝƐ�ĚĞ�ϭϬŚ�ă�ϭϴŚ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ǀĞŶƚĞƐ͘�sŽƵƐ�
ƉŽƵǀĞǌ�ǀĞŶŝƌ�ĚĠƉŽƐĞƌ�ǀŽƐ�ĚŽŶƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ŚĞƵƌĞƐ�ĚΖŽƵǀĞƌƚƵƌĞƐ�ĚƵ�ƐĂŵĞĚŝ͘�;�ƩĞŶƟŽŶ�ŶŽƵƐ�ƐĞƌŽŶƐ�ĨĞƌŵĠƐ�ůĞƐ�ŵĞƌĐƌĞĚŝƐ�ϭĞƌ�Ğƚ�ϴ�ŵĂŝͿ͘�>Ğ�ƐĂŵĞĚŝ�
ϭϴ�ŵĂŝ͕�ŶŽƵƐ�ŽƌŐĂŶŝƐŽŶƐ�ƵŶĞ�ďŽƵƌƐĞ�ĂƵǆ�ƉůĂŶƚƐ�͊ 
EŽƵƐ�ƌĞĐŚĞƌĐŚŽŶƐ�ĚĞƐ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ�͊ 
^ŝ�ǀŽƵƐ�ġƚĞƐ�ŝŶƚĠƌĞƐƐĠ�ƉĂƌ�ůΖĠĐŽůŽŐŝĞ͕�ůĂ�ƌĠĚƵĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ĚĠĐŚĞƚƐ͙�Ğƚ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ĂǀĞǌ�ĞŶǀŝĞ�ĚĞ�ƌĞũŽŝŶĚƌĞ�ůĂ�ũŽǇĞƵƐĞ�ĠƋƵŝƉĞ�ĚĞ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ͕�ǀĞŶĞǌ�
ŶŽƵƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƌ�ŽƵ�ĐŽŶƚĂĐƚĞǌ-ŶŽƵƐ�ă�ƌĞĐǇĐůĞƌŝĞ͘ƐĂŝŶƚũĞĂŶďƌĞǀĞůĂǇΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ͘�>Ğ�ďĠŶĠǀŽůĂƚ�ă�>Ă�ZĞĐǇĐůĞƌŝĞ͕�Đ͛ĞƐƚ�ĂĐĐƵĞŝůůŝƌ͕�ĚŝƐĐƵƚĞƌ͕�ƚƌŝĞƌ͕�
ƌĠĐĞƉƟŽŶŶĞƌ͕�ƌĂŶŐĞƌ͕�ƐĞƌǀŝƌ�ĚĞƐ�ďŽŝƐƐŽŶƐ͕�ũŽŝŶĚƌĞ�ů͛ƵƟůĞ�ă�ů͛ĂŐƌĠĂďůĞ͕�ƐĞ�ǀŝĚĞƌ�ůĂ�ƚġƚĞ�͊ 
��ƚƌğƐ�ǀŝƚĞ�͊ 

�ŽƵƉƵƌĞ�ĚĞ�ĐŽƵƌĂŶƚ 
�ĮŶ�Ě͛ĂŵĠůŝŽƌĞƌ�ůĂ�ƋƵĂůŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ�ĚĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ǀŽŶƚ�ġƚƌĞ�ƌĠĂůŝƐĠƐ�ĐĞ�ƋƵŝ�ǀĂ�ĞŶƚƌĂŝŶĞƌ�ĚĞƐ�ĐŽƵƉƵƌĞƐ�Ě͛ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�
ůŝĞƵǆ-ĚŝƚƐ�ƐƵŝǀĂŶƚƐ�͗�>Ă�sŝůůĞ�:ƵůĞƐ�Ğƚ�<ĞƌĂŵďƌĂƐ�ůĞ�ŵĞƌĐƌĞĚŝ�ϱ�ũƵŝŶ�ĚĞ�ϭϰŚϬϬ�ă�ϭϳŚϬϬ͘ 
YƵĞ�ĨĂŝƌĞ�ĞŶ�ĐĂƐ�ĚĞ�ƉĂŶŶĞ�Ě͛ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ�͍ 
ZĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�͗ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĞŶĞĚŝƐ͘ĨƌͬƉĂŶŶĞ-Ğƚ-ŝŶƚĞƌƌƵƉƟŽŶ 
^ŝ�ůĂ�ƉĂŶŶĞ�ǀŽƵƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ƌĠƉĞƌƚŽƌŝĠĞ͕�ĐŽŶƚĂĐƚĞǌ�ůĞ�ĐĞŶƚƌĞ�Ě͛ĂƉƉĞů�ĚĠƉĂŶŶĂŐĞ�ĂƵ�͗�Ϭϵ�ϳϮ�ϲϳ�ϱϬ�ϱϲ 

>Ă��ůĂŝĞ�ƐĂŶƐ�ĨƌŽŶƟğƌĞƐ 
>Ğ��ŽŵŝƚĠ�ĚĞ�ũƵŵĞůĂŐĞ�>Ă��ůĂŝĞ�^ĂŶƐ�&ƌŽŶƟğƌĞƐ�ƌĞĕŽŝƚ�ƵŶĞ�ĚĠůĠŐĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶĞ�ƋƵĂƌĂŶƚĂŝŶĞ�ĚĞ��ƌŝƚĂŶŶŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝůůĞ�ũƵŵĞůĠĞ�ĚĞ��ŽƚůĞǇ�ĚƵ�Ϯϰ�
ĂƵ�Ϯϳ�ŵĂŝ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ͘�/ůƐ�ƐĞƌŽŶƚ�ŚĠďĞƌŐĠƐ�ĞŶ�ĨĂŵŝůůĞ͘ 
>Ă�ƐŽŝƌĠĞ�ĨĞƐƟǀĞ�ĂǀĞĐ�ƌĞƉĂƐ�ĂƵƌĂ�ůŝĞƵ�ůĞ�ĚŝŵĂŶĐŚĞ�ĞŶ�ƐŽŝƌĠĞ�ă��WůĂƵĚƌĞŶ�ůĞ�ĚŝŵĂŶĐŚĞ�Ϯϲ�ŵĂŝ�ă�ůĂ�ƐĂůůĞ�dǇ��Ŷ�,Žůů�͘��Ŷ�ĚĞŚŽƌƐ�ĚĞƐ�ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ͕�
ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĚĠƐŝƌĞƵƐĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ�ůĞ�ũƵŵĞůĂŐĞ�Ǉ�ƐŽŶƚ�ŝŶǀŝƚĠƐ͘�Wƌŝǆ�ĚƵ�ƌĞƉĂƐ ͗�ϮϬ�Φ 
ZĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ�Ğƚ�ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ƉƌğƐ�ĚĞ��ŶŶĞ�-DĂƌŝĞ��ĞŶŝƐ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚĞ ͗�ƚĠů ͗�Ϭϲ ϱϬ�ϱϬ�ϰϱ�ϬϬ͕ 
KƵ�ƉĂƌ�ŵĂŝů ͗�ĂƐƐŽ͘ũƵŵĞůĂŐĞ͘ďŽƚůĞǇΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 

�ůĞĐƟŽŶƐ��ƵƌŽƉĠĞŶŶĞƐ 
>Ğ�ĚŝŵĂŶĐŚĞ�ϵ�ũƵŝŶ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ�ĂƵƌŽŶƚ�ůŝĞƵ�ůĞƐ�ĠůĞĐƟŽŶƐ�ĞƵƌŽƉĠĞŶŶĞƐ͘�>Ğ�ďƵƌĞĂƵ�ĚĞ�ǀŽƚĞ�ƐŝƚƵĠ�ă�ůĂ�ƐĂůůĞ�ĚƵ�ZŽŝƐĞƚ�
ƐĞƌĂ�ŽƵǀĞƌƚ�ĚĞ�ϴŚϬϬ�ă�ϭϴŚϬϬ͘ 
�ĞƉƵŝƐ�ϮϬϮϮ͕�ůĂ�ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ�ƉŽƵƌ�ĚŽŶŶĞƌ�ƉƌŽĐƵƌĂƟŽŶ�Ă�ĠƚĠ�ƐŝŵƉůŝĮĠĞ͘�sŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ĨĂŝƌĞ�ůĂ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ�ĞŶ�ůŝŐŶĞ�ƐƵƌ�
ǁǁǁ͘ŵĂƉƌŽĐƵƌĂƟŽŶ͘ŐŽƵǀ͘Ĩƌ�ƉƵŝƐ�ǀŽƵƐ�ƌĞŶĚƌĞ�ĞŶ�ŐĞŶĚĂƌŵĞƌŝĞ�ƉŽƵƌ�ĮŶĂůŝƐĞƌ�ůĂ�ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ 


